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たものである。以下，これを参照しながら各時期ごとの特徴をみよう。
’第１期（1864-1872年）
同社線の開通は1869年ともいわれており（Kalla-Bishop［5］，ｐ、
52)，1864年の設立から1868年のルーマニア線利権独得，社名変更まで
は同社にとって設立期といってよい。さらに言えば同社の事業が全面展
開するのは，ルーマニア線が全面開通する1870年以降のことである。
それゆえ表３表にみるように，Ｃt)"ﾉﾉ)(YSS誌上に経営収支が発表される
のも1870年度以降である。ただし貸借対照表の万は，1864-1866年の
建設費を一括して資産の部に計上した１８６６年度末（同年１２月末日）以
降，公表されている。第２表をみながら:初期のオーストリア線のみの時
期について検討してみよう。
まず資産構成については，〈建設費〉の比重が高いことが目をひく。
1866年末で資産＝負債総額のじつに８８％，1867年末で82％，ルーマニ
ア線の建設開始に伴う株式，社債の新規発行によってほぼ倍額に増資し
た1868年末にようやく７１％にまで下がるが，1869年末にはルーマニ
ア線の〈建設費〉増大によって再び８４％に跳ね上がっている（第２表
より算出)。このく建設費〉については，１８６７年にオデッサーブカレス
ト線，1869年にヤシーーキシネフ線の設計費，それぞれ35,40711及び
27,919Ｈ,＋14,018fr・が計上されていることが注'三|される（第２表，表
注３，９参照)。黒海に臨むロシア帝国の港湾都市オデッサ（Odessa）と，
新生の統一公１劃ルーマニアの首都ブカレスト（Bukarest,Bukuresti）を
結ぶこの野心的な計画については不U1だが，ＣＯ"ＷＳダ誌は，1870年４
月２８日の同社株主総会について次のように報じている。
……さらに総会は，取締役会が，ヤシーからキシネフにいたる線を
オデッサまでのロシアの鉄道につなげ，その鉄道が特別の連合体
(Consortium）に委託さルただしその建設と経営はレンベルク・チ
６４
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七
エルノビッツ・ヤシー鉄道によって引受けられるように，全力をあげ
ることを承認した。また一方ではレンペルクからタマショフ
(Tamaszow)近くのガリツィア・ロシアl正1境に，他方ではレンベル
クからシュトリイ（StI･yi）及びシュコーレ（Skole）を経ll1してガリツ
ィア・ハンガリー州境（Lilndesg1℃nze）に至る鉄道利権を狸得し，そ
の資本を調達することについても同様である。……
（ＣＯﾉﾉﾉﾉmss，1871,ｓ､396.）
ｷｼﾈﾌ(Kischine((・ChiﾂIuau,現在ｿﾋﾞｴﾄ連邦ﾓﾙﾀﾞﾋﾞｱ共和匡1
領Kishi,〕ev）は当|痔ロシア航となっていたベッサラビア（Bcssal･abia）
の中心的な都市であり，ヤシーの１１１－つ隔てた西(１１１１に位置し，そのまま
河を下ればオデッサはすぐである。かつてのオデッサーブカレスト線計
画はヤシー経['1であり，ヤシーーキシネフ線はその一部をなすものかと
も思われるが，同社の利権の南端の都市ロマン（R()man）から港湾都市
ガラツイを経てブカレストに至る線の利権はすでにルーマニア政府によ
って1868年にプロシアのl)1..Strussbergのグループに与えられてしま
っている（Bolczetal．［2］，I〕l).80-85,尺(!/)()ノゾ［9］，ｐ､3.なお池田博
行［4］，271-281ページにこの人物の評伝がありこの事件についても
言及されている｡)。前年末に設計費を計｣:しておきながら１８６８年末に
何の言及もないのは，このような事情からの計画の変更を意味するのか
もしれない。いずれにせよ，同社はヤシーーキシネフ線の利権獲得に最
終的に失敗し，ヤシーからキシネフに至る途'１１のルーマニア・ロシア国
境の町ウンゲニ（Ungllelli）までの２１キロメートル余りのｲﾘ権は，1872
年，ルーマニアの企業家01.．EIiadに与えられ，国営化されている
(Botezetal．［2］，ｐｌ〕､94-95,1〕､117)。そして後半のガリツイア横断鉄
道計画は，後述のように１８８１年になってやや違った形で実現すること
になる。いずれにせよ，この項'三|には，路線拡張に対する同社のnM極的
な姿勢が示されていると言えよう。
６５
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次に注|」されるのは，１８６８年末の貸借対照表に，〈1867年末までの経
営赤字〉1,511,965.66几，〈1868年分の経営赤字＞811,784.71Ｈ､とい
う項目が登場していることである（ＣＯ"Wss,1870,ｓ､371.)。翌1869年
度末決算には，さらに〈経営赤字〉3,248,464.ｌｌｌｌとして巨額の計上
がなされている（ルノ(f，1871,ｓ､396.)。またルーマニア線の開通する
1870年度には貸借対照表が掲載されず，かわりに経営収支（Betriebs-
Ergebnisse）の細目が公開されて赤字経営の内実が明らかにされている
(〃j(１，１８７２，ｓ531.)。以上のことから，オーストリア線も当初から赤
字であり，その実態が粉飾しきれぬまま現れてきつつあるものと解する
ことができよう。
そこで今度は，資金調達についてみよう。
株式の第１回発行については先に述べたが，1868年には同様にして
５万株1000万Ｈ､が発行され，倍額の増資が行われている（ＣＯ"ＷＳ3,
1870,ｓ､372.)。他方，社債は1865年の第１回発行に続いて，第２回
1867年，第３回1868年と，路線拡張に合わせて毎年のように発行され
ている。いずれも額面30011.＝３０Lst.＝750f1..の債券が，第１，２回は
４万ずつ，第３回は５万２千，したがって第１，２回は1200万n.’第３
回は1560万0.,総計3960万(1.が発行されている。こうして利権獲得の
過程で，社債が株式資本を大幅に上回る榊造が形成されたのである。社
債は優先債(Priol･itiits-Oboigationel】)であり，年５％の利払い，７０年
賦の額面での償還にあたって株式に対する優先権が与えられていた．株
式の支払所(Zahlstellel1）が，ウィーン本社会計課（Hauptcassa）及び
ロンドンのアングロ・オーストリアン・パンク（利札(Coupon）のみの
場合レンペルクの同社会計課も可）となっていたのに対し，社債の場合
は，上記にレンベルクの同社会計課を加え，さらに利札のみの場合，
｢ベルリンのRichter＆ＣｏｍＩ).，ドレスデンのＭ・Kaskel,ライプチッヒ
のA11gem・DeutscheC1･edit-Anstalt，プレスラウのSchlesischerBaル
kvereill，パリのLeopoldS．’〈Olligswarter，フランクフルト・アム・マ
６６
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五
インのｖｏｎＥｌ･langer＆SU1lne，ベルンのｖ()I〕Wattellwyl，Ernst＆
Comp.，アムステルダムのLil)l)ID】:11〕I】,Ｒ()sell（１）111＆Ｃｏｍｐ.，ハンブルク
のLiebenKOlligswartel.,最後に，ブカレストのBallquedeRumaine」
と，ヨーロッパ全土にわたる金融業者名が列挙されている（ルノ(/､，SS
394-395.)。社(iIi発行による同社の大規棋な大衆的資本動員政簸を示す
ものといえよう。
第４表は，同社の株式及び社債の相場，株式配当を示している。
1869年末をピークとするこれらの相場の動きには，1870年代初頭に
いたるブームの様相がみごとにしめされている。全面的な班業展|刑に先
立つ時期に最術８％もの配当が'1'ていること，先にリ|用した野心的な計
画などは，このような状況のもとに理解されねばならない。
ルーマニア線の主要部分'よ，1870年６月１１１に開通（ただしポトシ
ャニまでの支線の開通は1871年１１月１日）する（Botezclal［2］，ｐ，
120)。そしてこれ以降，オーストリア線とルーマニア線のそれぞれにつ
いて，収入及び支出の細目がわかる（第３表)。ただしここでは，ルー
マニア線ではく旅客運賃〉の収入が高いが，オーストリア線ではく貨
物〉収入が圧倒的であること，文}[}面でもこの違いは人員柵成の点に反
映されているが，両線ともく人件費〉支出が圧倒的であること，そして
両線とも赤字であり，その額は大幅に増大していることを指摘するにと
どめたい。なお同社は多くのイギリス製機関J|(を持っていたといわれて
いる（Kalla-Bishop［5］，I).52)。
２第２期（1872-1875年）
1872年１０月７日，同社のオーストリア線はオーストリア政府商務省
令によって差し押さえとなる（Ｃ()"Wss,1873,Ｓ､728)。差しｌＩ１ｌさえの原
因となった未払金は3,037,66911.で，｜前I社は第４回の社価発行（同様
の優先Ｉｉｌｉｌ８,OOOx300n.＝５４０万山ただしベルリンのコンソーシアム
によって７７．５で取引されたといわれ，受取額は4,116,334[I.という）
６７
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第４表レンペルク・チェルノピッツ・ヤシー鉄道会社の株
式Ⅲ社債の各年末の相場，配当，1866～1881年
,,,剛,朧篭当(鯵） 社伏年
'866
1867
1868
1869
1870
1871
1872
1873
1874
1875
1876
1877
1878
1879
1880
1881
Ｉ 1１ 1Ｖ
６６
０
５
８
７
７
６
５
５
５
５
５
５
５
５
５
５
５
ｎｏａｏ
ｎ･ａ、
86.63
100.75
93.75
81.80
75.50
６９
７ｑ5０
６９
５５
58.13
61.88
74.13
ｍ.ａ、
752）
ｎ．ａｏ
ｎｏａ、
7650
8125
77.75
77.25
72.30
73
77.75
78.75
77
76
76
86
,.ａｏ
ｎ０ａ．
、｡ａ0
8250
90
87.75
87.30
83.50
85
88
8150
77
73.50
78,50
89
,.ａ．
ｎ．ａ。
乃
祀
ａ
ａ
０
０
０
０
５
１
５
５
０
●
●
帥
郷
加
Ｍ
洞
門
犯
拓
・
印
肥
氾
皿
、
、
76
77.25
77.25
71.50
63
63
67.25
79,50
ｎｏａｏ
８Ｌ６７２Ｉ
［表注］ｌ）フローリン表示と思われる数値を額面に対するパーセンテージ
で表示した。２）ポンド表示と思われる数値(βl"､dett,sCWiciQZ
hMelJige"Ｃｅ/b1,1882,1).377にPricemarke(ｌｉｎｑ"Ｉｃｉａｌ
Ｌｉｓｔとして１Ｍれろ）を;１１ソドの額iniに対するパーセンテージで示
した。
[資料'１１所］ＣＯ"Lpass，1874～1883,β【"､de0Z'８０/6/iCiaノノグMeﾉﾉjgellCe／b'・
’882,ｐ､３７７によって作成。
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によって支払いを行った（ルノ(/､，1874,ｓ396.)。同社取締役会はオース
トリア線についての権利を失い，枢密顧問官でオーストリア鉄道総管理
府経営局長（k､ｋ・Hofrathul】(1VorstandderBetriebs-Abtheilunｇｄｅｒ
ｋ.ｋ・Genel･al-II〕spectiondel・Osterr、Eisel〕bahnen）CarlBarychar
Ritterv、Mal･ienhort及び同監査長(Ober-Illsl)ector）FerdillaI】ｄＰｅｒｌ
が管財人に就任している（ルノ(f，Ｓ,393.)。こうして1875年７月末日ま
でこの体制が続くのである（〃〃.，1877,ｓ.700)。
1873-1874年のウィーンにおける恐慌と鉄道会社の倒産，その後の政
府の国庫助成政策の変化と国有化への動きについては，さしあたり池田
博行［4］，264-268ページに簡潔な整理がある。同社について注目さ
れるのは，１８７３年にすでに路線拡張の調査，設計費用が計上されてい
ることである（第２表，注14)。これについても「1874年５月２４日の
法律にもとずいて」レンベルクからNetfeba（Tomasz6w）を経て州境
に至る線には，マイルごとに最高42,100(1.の純収入が国庫より保証さ
れるなどの助成措置がとられることになっていた（ルノ｡，1876,Ｓ､570.)。
この線についての調査は1875年まで続けられ，路線拡張に関する交渉
もこの時期を通じて続けられている（〃〃.，1877,ＳＳ,700-701.)。
貸借対照表の資産の部については，他のあいまいな項目の比率が減少
し〈必要物資補給＞の比率が増大していることが，この時期の営業の好
調と関連して注目されようが，むしろ資本金及び負債の部の変化に著し
いものがある。すなわち，かつて４６％を占めた株式の比率は，社債発
行とともに減少してゆき，1873年にはついに２５％にまで落ち込む。逆
に社債の比率は同年で50％となる。同時にこの頃から政府袖助金の占
める比率が上昇してゆき，同年で20％，1875年には２４％で株式資本の
比率と逆転する（第２表)。配当はすでに1871年以降，最低の５％とな
っておりＪ株式，社債の相場も，落ち込んでいた（第４表)。営業の方
は1873,1874年と，両線とも空前の利益をあげており（1874年にはそ
の原因として「穀物輸出の増大」（/りれ，1876,ｓ.573.）が挙げられてい
６９
八
ろ)，以後，黒字基調は持続する（第３表）が，高配当を可能とするほ
どではない。差しilllさえ，政府補助の榊大による経営の安定化を前提と
して，むしろ新たな利椛Iq1iI卜が追求されていたのがこの時期であるとい
えよう。
３第３期（l875-l881jIi）
差し１１１１さえの最後の日である1875年７)１３０日の定例株主総会，同年
末に開かれた臨時株主総会は，オーストリア線の拡張（Ａ11)rechtbahn，
D1]iesterballl),'１，arll6w-Lcluch6wllllの国有鉄道の吸収)，増資の基本
方針を|}}す（CW"p“s，1877,ｓS､700-701)。以後，一方で帝国議会での
鉄道政策に関する議論，他力で金融市場の１１iIlfjlをにらみながら，様々に
交渉が続けられていく。墹資については，社ＩＩｌｔ発行にするか株式発行に
するか論議があったが，結局1877年に７５００株150万(１．の株式が発行
された（/b〃.,l8791SS､582-583.)。路線拡張についても}'１１折があったが，
1881年４月３０［1の定(ﾀﾞ'''1t主総会で，定款を改iピし，２４０万(1.までのｊＷ
資を行ってガリツィア横l0i鉄道(galiziscllenTral〕sversalbal〕11)の建設
を行う旨，決議された。このガリツィア横断鉄道は，レンベルクからス
トリイ及びスタニスラウ（Stanislau；現在の[Val】o-Fral】kovsk）までの
アルプレヒト大公鉄道（Erzhel･zogA1bl･eclltl)fll〕l】)，ストリイからキー
ロフ（Chyrow；K11il･ov）までのドニエステル鉄道（k、ｋ・Ｉ)I1iesterba・
hll)，グリポウ（Gril)ｏｗ）からザゴルツ（ZaHorz）までの延長を含むタ
ールノウーレールチヨウ国ｲ丁鉄道(k､ｋ・Tal･Il6w-Leluch6werStaats・
bahll)，オルロ（Orl6）国境への支線，場合によっては第１ハンガリー－
ガリツィア鉄道(del･ｅｌ･sIellllngar.-gilliz､EiseIlbahIl）をも含む，とさ
れていた（〃〃.，1882,ｓS､444-445,〃ﾉｲﾉ7/cノハＣｌ'7℃〃ノルノcﾉﾉIgG)ｌｃＭ)ｸﾞ
ﾉ8821).377.これらの鉄道線については不{ﾘ1な点も多いが，さしあたり，
池田博行，前掲書，第１ハンガリー－ガリツイア鉄道についてのＫall【l
-Bishol〕［5］，ｐＩ).56-57などを参照.)。1881年以降の展開は本稿の範
７０
八
１１１１外であるからひとまずおき，この時期についてみよう。１８７７年の増
資は同社の資金ｲﾙ成を変えるものではなく，前期のパターンは基本的に
接続する。しかしながら，〈補助金〉の比率は，前述のように両政府合
計で1875年に２４％になり，株式資本金の比率を超えて以後，絶対額，
比率ともに年々1W大していき，1880年で30％を超え，１８８３年には３８
％となり，相対的に低下した社債の比率を凌いで最大項'１となってい
る（第３表)。1889年の同社の分割国営化(ＫａⅡa-BishoI）［5］，ｌ).52,
Botezetal．［2］，ｐ､116.）は，この延長線上に考えることができよう。
経営収支の面では，１８７７年，１８７８年のとりわけく軍事輸送＞の項lS1
の増大によるルーマニア線における純益の突発的な増大が注目されよう
(第３表)。これはロシアートルコ戦争に伴うロシア軍の兵員輸送による
ものであり（ルノI/､，1879,ｓ､582.)，このとき11柳輸送問題に直iiiiしたロ
シアｉ１(は，ウンゲニ駅にＭ１柵したロシアの広軌１１１の車両を通過させるた
めに，狭軌のルーマニア0111に軌道敷設工事を行ったといわれている（池
H1博行［3］，101ページ)。〈軍事輸送＞収入は，1879年以降オースト
リア線でも計上されるようになり，同社線の軍耶的な重要性が誇示され
るかのどとくである。この２年間をおいても，同社の連t1f収入はほぼ安
定した水準に達し，黒字基調は定着したことが第３表からわかる。
株式，Ｉｉｌｉ券相場は，トルコ，エジプト政府などがデフォールトとなっ
た1875,1876年からロシアートルコ戦争の1877,1878年にかけて，最
低の線を推移しており，１８７９年になってようやく反発をみせている。
配当についても，徴業状態の改善にもかかわらず，ついに妓低限の５％
を上回ることはなかった（第４表)。
結びにかえて
八
以上，レンベルク・チェルノビッツ．ヤシー鉄道会社それ自体の腰|刑○
を検討してきた。
７１
オーストリア，ルーマニア両政府の国庫による収益保証と，1860年
代半ばの鉄道ブームとを前提として，同社は，全ヨーロッパ規模の資本
の動員によって鉄道建設を実現したのである。穀倉地帯ガリツィア，プ
コピナ，ルーマニアの大地主と，ロンドンの銀行資本とは，同社におい
てみごとに結合していた。しかしながら，－時は主要路線の差し押さえ
にまでなった同社の経営は，結局，｜Tl家の補助金増大によって維持され
たのである。したがって，以上検討してきた同社の展開は，さらに，ア
ングロ．オーストリアン．パンクが拠点をおくウィーン金融11j場の役割
とあわせて，階級的，民族的利害の錯綜するオーストリア（＝ハンガリ
ー）帝国，国家形成期のルーマニア資国家権力の性格との関連で，検討
される必要があるだろう。ただしここでは問題の指摘にとどめざるをえ
ない。
［参考文献］
[ｌ］Bill(１１.eiter,Uta,、”(ﾉjWb'Ｍ/iscAc〃l("(/【(ﾉﾉ'γSCA((/１１ﾉﾉCAC〃〃"ん〃'〃
ｇｃ〃ｚ'()ischc〃０Ｍ〕'”ﾊﾞｱか(/"“γ〃/（)ﾉｲﾉＲﾉｲ"'約ﾉﾙﾉﾉﾉﾉﾉ〔/e〃ﾉlJmT〃１８市
-1898,Wien-I（(jlll-Graz：Hel･llMll】Ｂ‘|}1【lusNach(.，1976．
[２］Botez，Const.，Ｄｅｎｌ・Ｕｒｍ【ｌＳｉｌｏｎＳａｉｚｕ，ノj】)OPC“化'､ﾉ巾'汀
Ｒｏ'""'wscY7,Ｅ(1ituraSI〕ort-Turism：BlIcureStiol977．
[３］池}I|博行「帝政ロシア交通政策史」西H1書店，1976年．
[４］－「ドイツ鉄道小史」時潮社，1978年．
[５］Ｉ（illla-Bish(〕l),Ｐ.Ｍ､,ノノ､ﾉ“Ｗ〃Ｒｎﾉﾉ'(ﾉのｉｓ,Davidａｎ(ICharles：
NewtonAbbot，1973．
[６］Ｋｉｅ１】iewicz,StefalD(Editor-il)-chief),〃ｉｓ'０）〕'(ソＲｏ""(/,ＰＷＮ：
Warszawa,1979(2ｎｄｃ(Iition)，（加藤一夫／水島孝生訳「ポーランド
史１，２」恒文社，１９８６年)．
[７］岡野内正「インペリアル・オツトマン・パンクについての覚書」
「経済学論叢」（同志社大学）第３５巻第1号，l984fI三１２月．
[８］－「[ｌｌＩｌ貿易体制下ルーマニアにおける外国銀行と国家財政，
1856-1881年」「社会労働研究ｊ第34巻第１号，１９８７年９月．
[９］ノ?Ｗノブ勿'Ｍ：Ⅱﾉﾉﾉﾉｨc,ﾉ北'･〃'７/(J)ﾉﾉｃｊＷ/bs6'2sＥ'ｌlﾉの'Ｅｒ/)YJomVﾉﾉﾛ')’
七九
7２
ｍｊｄＭ"zパノCγＰＩＤｿljPo/c)ltjnj〕ノα／Ｂ１（cＡ２"S/，ｏ'2ノハｅＫか29ﾋﾞﾉｂ)〃ｑ／
ﾙﾉｲ"ｍ"ﾉﾋZ,ＢＩ･itishParliamentaryPapers,１８８３(C､-3784)．
[10］Zane,Ｇ,,vPoliticaEconomicHaPrincil)atelormEpocaUniriiSi
CapitalulStrAin,，,Ｓｂ｛(Wri,”iﾉjMTdbist0γ心、､1,1959.
七
八
7３
